
�

5(&200(1'(' )25 )8//�7(;7 38%/,&$7,21

3XUVXDQW WR 6L[WK &LUFXLW 5XOH ���

(/(&7521,& &,7$7,21� ���� )(' $SS� ����3 ��WK &LU��
)LOH 1DPH� ��D����S���

���������	����
�������	���	��

��������	
�����
��
�
�����������������

�8&,1'$�$55$+�

����������	

�������

�

�,7< 2)�$. �$5.���������

�����������

�866(// �5$**��������

���������������

����������	

������

�
�
�
�
�
 �
�
�
�
�
�
�
�

!���""#�$%&

'���������(��)��*���+�	����,���,��������-��
�����)����,���*���,���������.��)�/�*������������

!����01#23&4%56���/�����7��+,����,������8-+/��

'�/-�+9��.���)�0��$""�

����+�+��*+�����+9��8-*��$$��$""�

������9��	
�����.�������*+���':������-���8-+/�,�

�����������������


������

	��������;�<�*�	����*,����'7����
������;��	����!	��
���������.��)�/�*������'������*���������6��//���-)(�������
.��)�/�*������'�������,�������������;�<�*�	����*,����'7



$ ��������������������������������� !���""#�$%&

���
������;��	����!	������������.��)�/�*������'������*��
�����6��//���-)(��������.��)�/�*������'�������,�

�����������������

�������
�����������������

;'��!� !��	�!� .������ ����-��� 8-+/��� � ����*����#
'������*���-��*+�������)�=>�����)?����>����*����?@�������,
�)��+�,��������-��A,�+���,��*�/��*��*/�,-((����B-+/(�*����
���������-,,�������//�=>���//?@��*�)����C��,,�<���������*+
(������-,����,��-���*�����(,��D��)�D��-/)���-�,-�*�� ���3$
�	����E��01&���7��	�����)��+�,��������-��A,�+���,��*�

�����	
�������

�������*��)��(��*�*/��*�����D���1���00%���-��*+�������)
����<�+� ��� �)����������!�F,������'/�*��A,� =>�!'?@���G
���G�� .��)�/�*� +�,���D-���*� ��*���� ��� ������������ �*� �*
��/�*�H�+� ���G���*/� �*� ,-������ ��� �������A,� -*��*�H�+
*�F,������F��G��,����)�����G���*/�F�,���/�*�H�+�������*��+�
F��)��)���!'A,�������,����+�,���D-����)��	-*+����+����*�����)�
*�F,������� ���*�,���*/��)��/��F�*/�*-(D���������G����,
����<�*/�����)��+�,���D-���*���*������������<��;��H(�*��)���
�)����G����G��������������(�*�������+�-��*���)����������,
���(� ,-���-*+�*/� ����,� ��� �,,�,�� �*� �)�� )�*+��*/� ��� �)�
,��-����*�� � �)����#,�<�*� �������,� �*+� �)�����*� ��((�*+��,
��,��*+�+�����)�,�����������,,�,��*�����*��-+�*/����������-,,���
���//�����)����������������������������(�*��

������-*+�39""���(��������C�(�������F��)-*+��+����G����,
)�+�����<�+�����)���!'�+�,���D-���*���*������'D�-���*��)�-�
�������������,�<�����)�-�,����-*,-���,,�-��*�/�������*,���(�+
��� �*��-��/�*/� �)�� +�(�*,������,� ��� ���<�� �)�� +�,���D-���*
��*���� +��<�F��� <��-*������� ,�� �)��� �)�� *�F,������ ��-�G,
��-�+����<���)�����(�,�,���)���������,�+���+�+��������(�����
(�<���)�����G����,������)��+��<�F������)���������,����,��,��G�
����)�����F+��<�����D-��)��*��,����*/��)������F�,��*�<�������*���
�*� ��G� ���G� ��+�*�*��� ���)�D���*/� +�(�*,������,� ���(
D���G�*/� �*/��,,� �*+� �/��,,� ��� ���������� � �)�� ���F+� �*��

!���""#�$%& ��������������������������������� �0

���D�D�����-,��������,��-��������)������D,��-���*/���������
��������

'�������<��F�*/��)���<�+�*����*+��)����/-(�*�,����,�*��+
D�������)��F����*��-+���)���*�����,�*�D���B-�����-�+���*+��)��
�������� ���//A,� ����/�+��� (�,���+�*/� ���,� �*+� �(�,,��*,
�������+��)��,�������-��A,�+����(�*����*�������D�D�����-,���*
�*��F�����'����+�*/����)�<�*/�����/*�H�+���E��01&�����(���
(������-,����,��-���*��-�,-�*������
��������F��	�����)�
+�,������ ��-��A,� +���,��*� /��*��*/� �������� ���//� ,-((���
B-+/(�*���*��)�,�����(�

������
��
������

�����)������/��*/����,�*,��F��	�����)��+�,��������-��A,
+���,��*� /��*��*/� �������� ���//� ,-((���� B-+/(�*�� F��)
��,����� ��� �����)A,� �C��,,�<�� ������ �*+� ��+����� (������-,
���,��-���*�����(,�



�1 ��������������������������������� !���""#�$%&

�)�� ��<����*� �*� F)�,�� D�)���� ����*����� �*���<�*�+I�J?
'������*�A,��������&%#&4�

��G�*/� �)�,�� ����/����*,� �*��� ����-*��� ��� �,� ������ �)���
��/��+��,,�����*������/�+�(�,�*���(����*����<�+�+�����)����-��
D�����//���)��,�������-���F�-�+�)�<����*��-+�+��)����)����F�,
���D�D�����-,���������,�������)��*+�)��+�)����<�������������
���,����)��,�������-������*,�����������������-��,�����*����A,�����(
�)���F)��)���,)��F�,�/��DD�*/����//A,�/-*�D�������)�,��*G��
�������+��)����-��A,�+���,��*����)��+�)����<���������������
*��)�
�����(�*���� )����*/�� �)�� ��-��� ,����+� �)��� �)�� (���� ���� ��
�-���*/��*��)�������������/��+��,,����F)��)������F�,�)�,�D������
)�,��*G����F�,��*�-/)������*,���-������D�D�����-,�����)��+
����*������<���������������8�'������33�=�����(���C�(�*����*����@�
����*�������,���+(����+��*�)���+���,����*��)���,)��F�,�����*/���
�*��������F��)��)���������,A������*,�F)�*��)���F����-,�*/������
�*�����(�*+���8�'�����12�=�����)�����@�

����*����� �-��)��� ����(,� �)��� �������� ���//A,� (�,���+�*/
���������������F)��)�����/�+����*+�����+��)���)��F�,��*/�/�*/
�*�����F�-������,���������(�*+���*��-�*��+��)��,�������-��A,
+���,��*� ��� ��*+� ���D�D��� ��-,�� ���� ����*����A,� ����,�� �*+
���,��-���*� �*� �)�� �D,��-����*� �)��/��� � �)���� ���� �F�
���D��(,�F��)��)�,���/-(�*�9�����,���D�,�+��*��)������,�����/�+
D�������)��*+��)���*���(����*��*��)������������������)�����,�*�
�*+������*��)������//A,��������(�,��+��)����-����*��*��F��K
,���*+��-*+���.��)�/�*���F��F)��������,���,�)�<���)����/)����
-,�� �)�,����� ������ ��� ��,�,�� �*� -*��F�-�� ����,��� �)��+#�����
�*���<�*��,�+��*������������������������������%02�!�7�$+�$32�
$30#%"�=.��)������'�����000@����)-,���<�*��)�-/)����//�(��
)�<�� -,�+� ������ �/��*,�� ����(�*+� F)�*� ����(���*/� ��
)�*+�-���)�(��)����)������*�������*,�+���+��C��,,�<�������*����
)�+�*����/)��-*+���.��)�/�*���F������,��������)�,����������
�/��*,�� �������� ���//� �*� �*� ����(��� ��� ��+� ����(�*+�
����-,�� �����)� )�+� *�� ��/)�� ��� �*���<�*�� �)�,������� �*
����(�*+A,�D�)�����<�*����,)���)�-/)���)���������A,�-,����
������F�,��C��,,�<����)���C��*�����F)��)����//��*���(�+��)�
��-�������)��������)��-,�+��*�)�,�����(��,����+����*�����(�*+
��-�+�*���)�<���������+��)��,�������-��A,�+����(�*����*�����)�

!���""#�$%& ��������������������������������� &

D���(��(���� <����� ������ �)�,�F��*�*/�� �*+� �)�*� D�/�*� ��
�)�*������)���������,�

'������)�����G����,��/*���+��)�,�F��*�*/���)���������,��)�*
���(�+��F����*�,��*+�D�/�*����F��G���F��+��)��(�++�������)�
+��<�F������)���������,����**�+�����C��*+��)�����F����*�,��-�
���(��)��(�++�������)��+��<�F�����)-,������*/��)�����G����,���
(�<��D��G��*+��F������(��)��+��<�F������)���������,��*��)�
���(����*�)�+�D��*��*,��-���+������G��*��,)���+,����,���G,��*+
���-,��*�������/�,����)���������,�F������,�����+��)�������)���(��
�*�� �)�,����� ��,�,��*���� �)��� ,)�-�+� �������� ��� �)�� ���/�*��
,��/�*/�������F)�����)���F�-�+��)�*�(�G����+���,��*��,���
F)������+��

�)���������)�+����<��-,����,,�/*�+�<����-,��������,�������(
�)��������,�����(,��F)�,��+-���>F�,��������,���*+�<�+-��,��)��
F�������*��+��-�����I�)�(J�D��,-���<�,��,��,�<������*/�������
��+�*�*���?� �8��*��'���*+�C�=>8�'�?@������%�=���//���,��@�
�����������//�F�,��,,�/*�+�����*������)������,�����(,�

',��)���������,��C��*+�+��)������*�,�����,,��)��+��<�F���
�����C�(������)��������)�����G����,�<��-*�������(�<�+�������
�)��,�+�����*��/��-��������G����,����-,�+����(�<���)�F�<���
�*+���(��*�+��*��)��(�++�������)��+��<�F����*�����/)���������
���-��*�*�����)��+����*���*������)��,-���<�,�*/��������,��*
�)��,��*����������)�+���(�*��*��)�,�/��-���*+��*,��-���+�)�(
������<���)��+��<�F������)��(�*�����������(�*+����(��*�+��*
�)��+��<�F���� ���G�*/�+����*���� ������*� �,�)�� �������+�)�,
��+��� ��� (�<��� � '����� ����(�*+� ���-,�+� ��� (�<��� ���*
�*,��-���+����//��*+��)����)����F���������,��*�)�,�����,�����(�
�������,������+�,��*+�	(��)���������,������(�*+�

�������,� �����+�,� �*+� ���//� �������)�+� ����(�*+� �*+
F���� �D��� ��� /��D� )��+� ��� )�(�� � '�� �)�,� ���*��� )�F�<���
�*��)��� ���G����� B-(��+� �*��� �)�� �������,A� D��G,� D�����
�������� 	(��)� ��-�+� ��,����*� ����(�*+�� � ����(�*+
D��G��+���+� �-��)��� �*��� �)�� ���F+� �,��������,����//� �*+
�����+�,��/��*�����(���+��������,��)�(����)������*������F)��F�,
D��G����������*��)�����F+����,���F)���F�,�)����*�*/�����)�
���*������)�����G�����*�,���*����)�*�*�����+��������,������+�,
�*+� ���//� �������)�*/�� � '����+�*/� ��� �����)�� �)�� �F�



3 ��������������������������������� !���""#�$%&

�
2IILFHU %UDJJ FODLPV WKDW LW ZDV QRW KLV DQNOH� EXW KLV JXQ EHOW� WKDW

ZDV EHLQJ SXOOHG� -�$� DW ���� )RU SXUSRVHV RI D VXPPDU\ MXGJPHQW
PRWLRQ� WKLV FRXUW PXVW YLHZ WKH IDFWV LQ WKH OLJKW PRVW IDYRUDEOH WR
'DUUDK� WKH QRQPRYLQJ SDUW\� &DPSEHOO Y� *UDQG 7UXQN:� 5�5� &R�� ���
)��G ���� ��� ��WK &LU� ������

�������,�F�����-**�*/���F��+��)��D��G�����)�����F+���-,)�*/
����(�*+� ���*/� �,� �)��� F�*��� � �����)� ��,�����+� �)��� �)�
�������,��)�*�>��(I(�+J?�����(�*+�����)��/��-*+��*+������+
)�(��*��*���(����G��B��G�*/�)�,���(�D��G��-��)����*+��-��)���
8�'�����14�=�����)�����@�

��*� F��*�,,�*/� �)�,� -,�� ��� ������� �����)� D�*�� �<���
/��DD�+������������//�D���)���*G�����*+�D�/�*��-//�*/����F��)
D��)� )�*+,�� ���� �)�� F)���� �����*/� )�(� ��� ,���� )-���*/
����(�*+�

�
�������)�,����+��)���,)��F�,��*�������*/�F��)��)�

�������,A� �����*,�D���-,�� ,)�� ����� �)���� ��*+-��� ��*,���-��+
�������D�-�������

���//�F�,��D�������-���)�,��*G������,�����(������)A,�/��,��
���������)��/��*�/��DD�+�)��+����)�,��*G����*+����+�)�(���
,������'���)�,����*���D��)������)��*+����//��,,�*��������/���
�)������//�>�-�*�+��*+�,F-*/�D��GF��+,?�F��)�)�,��������(�
)����*/������)��*��)��(�-�)���8�'�������4�=���//���,��@K�8�'����
11�=�����)�����@��������)�F�,�G*��G�+�D��GF��+��*+�)���)��
)��+� �*� F)��� ,)�� D����<�,� F�,� �� ���G�*/� D���G�� � �����)
,-�����+� �� >,����� ���?� ���(� �)��D��F�F)��)� ��L-���+� ,�C���
,�<�*�,����)�,���8�'�����20�=�����)�����@�

�����������//���,�����+��)���)��+�+�*���/�����/��+����G�����)�
���,�*�F)��)������(�+�F�,��-//�*/����)�,�D�������)����)�*���
,����)����)�����,�*�F�,���(������'�����G*��G�*/������)��F��
���(�)�(�����//�F�*��D��G����>����*/��������,�?�����(�*+
F��)� �������� �����+�,�� ���� D�� �)�,� ���*�� ����(�*+� )�+
��/��*�+�)�,� �����*/��*+�)�+� ��G�*����� �)��-/)� �)�����F+�
8�'�������4#�2�=���//���,��@�

'������)��,��-����*�)�+�,�����+�+�F*���������,�,��G��F��)
�����)� �*+� �,G�+� ���� )��� <��,��*� ��� F)��� )�+� ���*,����+�
'����+�*/�������-��*�*�����*A,���������������������)����-,�+

!���""#�$%& ��������������������������������� �2

���M%����)�����������-����C����*�+�>�)����,��D��,)�*/���E��01&
��-,����������*���L-���,�����*,���-���*���<�������*��*+���**��
+������+���*+�*/��*��)���������F������������-����,�����?�� ��

��)����)�*���,�)��+�*/��)�����E��01&������*�����(������-,
���,��-���*� ��L-���,� �� ��*,���-���*��� <�������*�� �)��������
��-��� +�+� *��� �-��)��� �C�������� �)�� ���(�*�,� ��� �� E� �01&
(������-,����,��-���*�����(�-*+����)����-��)�'(�*+(�*��
D���-,�� ������� ������ )��+� �)��� *�� ,-�)� ����(� �C�,�,� �����
	�!��"���� � 7�� *��+� *��� �*-*������ �� ��,�� ���� (������-,
���,��-���*� -*+��� E� �01&� ���)���� )�F�<���� ���������)� ��*
,)�F�*����*,���-���*���+����<����*��*��)�,���,������/��+��,,���
�)�� ,�������� ���(�*�,� ��� �)�� ��+�����(������-,� ���,��-���*
����(������*����� �,�-*�D��� �������/���*�-*���,�*�D���,��H-��
-*+����)����-��)�'(�*+(�*����������)����)����F�,�*�����D�D��
��-,�����B-,�����)�������,���*+����,��-���*������	�!��"����%�"
�	�����$2&#2%�

7��*��+�*���������+��*���-��)����)�*��)�����D�D�����-,�
�*���,�,� ��� +���+�� ����*����A,�(������-,� ���,��-���*� ����(�
����*����� ����(,� �*� )��� D����� �)��� �)�� ,����� ��-��A,
+����(�*����*� ��� ���D�D��� ��-,�� ��� ���,��-��� )��� �*� �)�
�D,��-����*��)��/��F�,�D�,�+��*����,���*���(����*����<�+�+
D�������������//�����F�<��������)�,���-�����*+,��)����)����F�,
���D�D�����-,��������,��-��������)����/��+��,,�����*������/�+
���,��,����(�*�,�(�+��D�����//���)�*�,)����**���(�G���-���
(������-,����,��-���*�����(�-*+����)����-��)�'(�*+(�*��

>���D�D�����-,�����(�G���*�����,���C�,�,�����)������,��*+
����-(,��*��,�F��)�*��)������,��*/��������A,�G*�F��+/��NF���
,-������*�� ��� F����*�� �� ��-+�*�� (�*� �*� D����<�*/� �)��� �)�
I����,���J�)�+� ��((����+����F�,� ��((����*/� �*�����*,��A?
��������#�������4"���&+��$�����$�%�=4�)�������00%@�=L-���*/
$������������&20��	��10��0��=�043@@�������*�������*��*+,��)��
�������� ���//� (�,��+� �)�� ,����� ��-��� D�9� � �@� ,����*/� �)��
����*���������)�+�����)�,�/-*�D�������)����)�*�)�,��*G���F)�*�)�
F�,�����(���*/����,-D+-������(�*+K�$@�,����*/��)���)��F�,
��*+-���*/�����F�-������,��F)�*�����*������*�������+�F��)�)�(K
�*+�&@������*/����+�,���,������)����-���>�)���)��F�,��,,�-���*/



�4 ��������������������������������� !���""#�$%&

�
,Q OLJKW RI $OEULJKW¶V KROGLQJ� WKH )UDQW] FRXUW GLVDYRZHG DQ\

IXUWKHU UHOLDQFH RQ &RRJDQ� ��� )��G DW ������� ZKLFK KDG SUHYLRXVO\
KHOG WKDW D � ���� DFWLRQ IRU PDOLFLRXV SURVHFXWLRQ LV GHILQHG� LQ SDUW� E\
WKH HOHPHQWV RI WKH VWDWH ODZ WRUW RI PDOLFLRXV SURVHFXWLRQ� :H DUH ERXQG
E\ WKH )UDQW] FRXUW¶V KROGLQJ GLVDYRZLQJ RXU SULRU GHFLVLRQ LQ &RRJDQ

EHFDXVH)UDQW] DSSOLHG WKH QHZ6XSUHPH&RXUW GHFLVLRQ LQ$OEULJKW WR WKH
&RRJDQ FDVH WKDW KDG SUHFHGHG $OEULJKW� :H DUH QRW ERXQG E\ WKH)UDQW]
FRXUW¶V LQWHUSUHWDWLRQ RI 6SXUORFN� KRZHYHU� EHFDXVH 6SXUORFN �XQOLNH
&RRJDQ� ZDV GHFLGHG DIWHU $OEULJKW� DQG KDG LQWHUSUHWHG $OEULJKW LQ
FRQFOXGLQJ WKDW D � ���� FDXVH RI DFWLRQ IRU PDOLFLRXV SURVHFXWLRQ GRHV
H[LVW XQGHU WKH )RXUWK$PHQGPHQW� 1R QHZ6XSUHPH&RXUW FDVH MXVWLILHG
WKH )UDQW] FRXUW¶V GHFLVLRQ WR GLVUHJDUG 6SXUORFN�
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